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ABSTRACT 
The capital market is a place to trade securities. The stock price index is an 
indicator to see movements in the capital market on the Indonesia Stock Exchange 
(IDX). The capital market itself has 24 listed indexes, one of which is the sectoral 
stock price index, namely the consumer goods industry and 9 other indices. The 
movement of the sectoral stock price index can be influenced by macroeconomic 
and microeconomic conditions. The purpose of this paper is to examine and analyze 
the effect on macroeconomic variables, in terms of exchange rate, interest rates, 
inflation and GDP growth simultaneously or partially on the stock price index of 
the consumer goods industry sector on the Indonesia Stock Exchange (IDX). This 
study uses secondary data in the form of a stock price index in the consumer goods 
industry sector on the Indonesia Stock Exchange (IDX). The sampling technique in 
this study was purposive sampling technique. The data analysis technique used is 
descriptive analysis and multiple linear regression analysis. The results of this 
study indicate that simultaneously all variables significantly influence the stock 
price index of the consumer goods industry sector. Partially, the exchange rate 
variable has a significant positive effect and interest rates has a significant negative 
effect on the stock price index of the consumer goods industry sector, while the 
inflation and GDP growth variables have no significant effect on the stock price 
index of the consumer goods industry sector on the Indonesia Stock Exchange (IDX). 
Keywords : Exchange Rate, Interest Rate, Inflation, GDP Growth, Stock Price 
Index. 
PENDAHULUAN 
Pasar modal merupakan salah satu 
upaya yang dilakukan oleh 
pemerintah dalam mendorong 
pertumbuhan ekonomi nasional 
dengan meningkatkan partisipasi 
masyarakat untuk memanfaatkan 
modal yang dimilikinya secara 
maksimal, serta menarik investor 
asing untuk menanamkan modalnya 
secara intensif. Pasar modal pada 
dasarnya memiliki fungsi besar bagi 
pihak-pihak yang ingin memperoleh 
keuntungan dalam berinvestasi dan 
pasar modal juga memiliki peranan 
yang penting bagi para investor dan 
perusahaan di Indonesia (Hadi, 
2013:16). Perkembangan pasar modal 
di Indonesia terutama saat krisis 
moneter       yang        terjadi        pada
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pertengahan tahun 1997-1998 dan 
krisis global pada tahun 2008-2009, 
banyak perusahaan mengalami 
kerugian yang terbilang tidak sedikit 
dengan kinerja keuangan yang 
menurun tajam. Pasca krisis tersebut 
perekonomian Indonesia kembali 
membaik sehingga menunjukkan 
kembalinya kepercayaan investor 
domestik maupun asing. 
Perkembangan tersebut dapat dilihat 
dari Gambar 1 kurva perkembangan 
Indeks Harga Saham Gabungan dari 
tahun 1994 hingga 2019.  
Sumber : www.idx.co.id 
Gambar 1 
KURVA PERKEMBANGAN IHSG 
PERIODE 1994 – 2019* 
Pasar modal sendiri 
merupakan tempat pertemuan antara 
pihak yang memiliki kelebihan dana 
dengan pihak yang membutuhkan 
dana dengan cara memperjualbelikan   
sekuritas, sedangkan tempat   dimana   
terjadinya jual  beli  sekuritas disebut 
dengan bursa efek (Tandelilin, 
2010:26). Pilihan berinvestasi dengan 
menggunakan instrumen keuangan 
jangka panjang diantaranya yaitu 
saham, obligasi, reksadana, dan 
instrumen derivatif (opsi dan futures). 
Saham merupakan instrumen 
keuangan jangka panjang yang paling 
diminati oleh investor, dengan 
keuntungan berupa dividen yang 
menarik di setiap saham perusahaan 
yang ada, serta capital gain yang bisa 
di dapatkan oleh para investor dari 
selisih harga beli dan harga jual 
saham. 
Investor disamping 
memperhatikan harga saham sebagai 
upaya mendapatkan capital gain 
maupun dividen, perlu juga untuk 
memperhatikan indeks harga saham 
terutama dalam mendapatkan 
informasi mengenai kondisi industri 
yang akan atau telah dilakukan 
investasi. Pada saat indeks harga 
saham pada sektor industri barang 
konsumsi bergerak naik, maka 
sebagaian besar harga saham pada 
industri tersebut juga akan bergerak 
naik, sebaliknya apabila indeks harga 
bergerak turun hal tersebut dapat 
dilihat pada Gambar 2 kurva 
perkembangan indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi.  
Sumber : www.idx.co.id 
Gambar 2 
KURVA PERKEMBANGAN INDEKS 
HARGA SAHAM SEKTOR 
INDUSTRI BARANG KONSUMSI 
PERIODE 2006 - 2019* 
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Investor dapat melihat 
pergerakan dari suatu indeks saham 
dan mengetahui performa harga 
secara umum dari saham-saham yang 
telah dibelinya. Selain itu, investor 
juga dapat menganalisis kondisi suatu 
pasar saham secara umum, saat terjadi 
perubahan kebijakan dari dalam 
maupun luar negeri. Analisis pada 
saham juga melibatkan alaisis kondisi 
ekonomi, terutama makro ekonomi. 
Makro ekonomi juga dapat 
mempengaruhi pergerakan harga 
saham, seperti halnya variabel nilai 
tukar, suku bunga, inflasi, 
pertumbuhan produk domestik bruto, 
dan lainnya. 
Investor dapat menggunakan 
nilai tukar untuk melihat pergerakan 
indeks harga saham. Nilai tukar 
merupakan nilai mata uang suatu 
negara terhadap mata uang negara 
lain. Pergerakan nilai tukar rupiah 
terhadap US dollar di Indonesia 
cukup signifikan. Melemahnya rupiah 
terhadap US dollar dapat 
menyebabkan perekonomian tidak 
stabil hingga dapat memburuk bahkan 
menjadi krisis moneter (Armansyah 
& Effendi, 2017). Ketika kondisi 
ekonomi memburuk, minat investasi 
akan terganggu sehingga aktivitas 
pasar modal dapat terganggu juga.  
Wismantara dan Darmayanti 
(2017) yang meneliti mengenai nilai 
tukar terhadap indeks harga saham 
gabungan menyimpulkan bahwa nilai 
tukar berpengaruh positif signifikan, 
hasil yang sama dengan penelitian 
dari Simbolon dan Purwanto (2018) 
pada kasus real estate dan perusahaan 
properti, Krisna dan Wirawati (2013) 
pada IHSG dan penelitian dari 
Kusuma dan Badjra (2016) pada 
IHSG. Berbeda dengan hasil 
penelitian dari Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013) yang 
menyimpulkan bahwa nilai tukar 
berpengaruh negatif signifikan 
terhadap indeks harga saham 
gabungan, hasil yang sama dengan 
penelitian dari Amin (2012) dan 
penelitian dari Zilamsari, Ilmi dan 
Nadir (2017). 
Salah satu faktor yang 
mempengaruhi pergerakan indeks 
harga saham yaitu dapat dilihat 
melalui tingkat suku bunga yang ada 
di pasar.  Apabila suku bunga 
mengalami kenaikan maka suku 
bunga umum ikut mengalami 
kenaikan dan juga sebaliknya 
(Lukisto & Anastasia, 2014). Suku 
bunga merupakan salah satu 
instrumen pasar uang yang digunakan 
oleh Bank Indonesia untuk 
mengendalikan likuiditas 
perekonomian. Jika suku bunga 
rendah maka akan menggairahkan 
bagi perkembangan usaha-usaha 
karena dapat mengakibatkan suku 
bunga bank yang lain juga akan 
rendah. Suku bunga rendah 
mengakibatkan aktivitas investasi dan 
harga saham akan meningkat. Suku 
bunga dapat digunakan oleh investor 
sebagai pedoman dalam pengambilan 
keputusan investasi pada pasar 
modal, karena jika suku bunga 
meningkat, maka akan membuat 
investor beralih menginvestasikan 
modalnya ke instrumen pasar uang 
tersebut. Sehingga membuat aktivitas 
investasi di pasar modal terutama 
saham akan rendah.   
Wismantara dan Darmayanti 
(2017), Amin (2012) yang meneliti 
mengenai suku bunga terhadap indeks 
harga saham gabungan 
menyimpulkan bahwa suku bunga 
berpengaruh positif signifikan. 
Sedangkan penelitian dari Simbolon 
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dan Purwanto (2018), Hismendi, 
Hamzah dan Musnadi (2013) 
menyimpulkan bahwa suku bunga 
berpengaruh negatif signifikan 
terhadap indeks harga saham 
gabungan. Berbeda dengan penelitian 
dari Krisna dan Wirawati (2013) 
menyimpulkan bahwa suku bunga 
tidak signifikan terhadap indeks harga 
saham gabungan. 
Faktor makro lain yang perlu 
di siasati yaitu inflasi sebagai acuan 
pergerakan indeks harga saham. 
Inflasi sangat terkait dengan 
penurunan kemampuan daya beli 
suatu negara dikarenakan 
meningkatnya harga barang-barang 
kebutuhan di pasar. Inflasi sendiri 
merupakan kecenderungan 
meningkatnya harga barang dan jasa 
secara umum dan terus menerus 
(Natsir, 2014:253). Inflasi yang tinggi 
dapat menurunkan indeks harga 
saham, dengan dibuktikan adanya 
krisis moneter tahun 1998 dimana 
tingkat inflasi mencapai 57,82 persen, 
sedangkan inflasi saat ini (2018) 
mencapai 3,13 persen (Lukisto & 
Anastasia, 2014). Inflasi yang 
semakin rendah akan mengakibatkan 
daya beli masyarakat meningkat 
seiring dengan menguatnya nilai 
rupiah, dan jika daya beli meningkat, 
maka kenyamanan untuk investasi 
juga meningkat.  
Simbolon  dan  Purwanto  
(2018)  yang  meneliti  mengenai  
inflasi  terhadap harga saham pada 
kasus real estate dan perusahaan 
properti menyimpulkan bahwa inflasi 
berpengaruh positif signifikan, hasil 
yang sama dengan penelitian dari 
Krisna dan Wirawati (2013) pada 
IHSG. Berbeda dengan hasil 
penelitian dari Wismantara dan 
Darmayanti (2017) yang 
menyimpulkan bahwa inflasi 
berpengaruh negatif signifikan 
terhadap indeks harga saham 
gabungan, hasil yang sama dengan 
penelitian dari Zilamsari, Ilmi dan 
Nadir (2017). 
Salah satu tolak ukur daya beli 
masyarakat adalah dari Produk 
Domestik Bruto (PDB). Produk 
Domestik Bruto (PDB) atau yang 
biasa disebut dengan GDP (Gross 
Domestic Product) merupakan 
seluruh barang dan jasa yang 
dihasilkan atau diproduksi oleh 
seluruh warga masyarakat pada suatu 
wilayah negara yang bersangkutan 
(termasuk produksi warga negara 
asing di negara tersebut) dalam 
periode tertentu biasanya dalam satu 
tahun (Prasetyo, 2011:28). Semakin 
meningkatnya PDB per kapita suatu 
negara, maka mampu memberikan 
pertumbuhan ekonomi nasional yang 
relatif tinggi bagi suatu negara. 
Proyeksi positif dari PDB dapat 
menujang menguatnya harga saham, 
karena pertumbuhan PDB dapat 
meningkatkan daya beli konsumen 
terhadap suatu produk perusahaan 
sehingga profitabilitas dari 
perusahaan akan meningkat. Dengan 
adanya profitabilitas yang meningkat, 
maka kepercayaan investor juga akan 
meningkat, begitu juga dengan harga 
saham yang juga meningkat. 
Hismendi, Hamzah dan 
Musnadi (2013) yang meneliti 
mengenai pertumbuhan PDB 
terhadap indeks harga saham 
gabungan menyimpulkan bahwa 
pertumbuhan PDB berpengaruh 
positif signifikan, hasil yang sama 
dengan penelitian dari Kusuma dan 
Badjra (2016). Berbeda dengan hasil 
penelitian dari Simbolon dan 
Purwanto (2018) yang menyimpulkan 
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bahwa pertumbuhan PDB tidak 
berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham pada kasus real estate 
dan perusahaan properti, hasil yang 
sama dengan penelitian dari Krisna 
dan Wirawati (2013) pada IHSG. 
Penelitian ini menggunakan 
sampel yaitu Indeks Harga Saham 
pada sektor industri barang konsumsi 
di Bursa Efek Indonesia (BEI). Pasar 
modal di Indonesia  memiliki 24 
indeks-indeks yang terdaftar. Salah 
satunya indeks yang terdapat di Bursa 
Efek Indonesia yaitu Indeks sektoral. 
Saham sektoral yang tercatat di BEI 
dibedakan ke dalam 10 sektor, salah 
satunya ialah sektor industri barang 
konsumsi. Sektor industri barang 
konsumsi merupakan salah satu 
sektor dari perusahaan manufaktur 
yang cukup menarik di Indonesia, 
dikarenakan produk barang konsumsi 
selalu dibutuhkan dan dicari dalam 
kehidupan sehari-hari manusia. 
Sektor industri barang konsumsi di 
Indonesia terdiri dari lima sub sektor 
yaitu makanan dan minuman, industri 
kosmetik dan keperluan rumah 
tangga, industri rokok, industri 
farmasi, dan industri peralatan rumah 
tangga. Banyaknya sumber daya alam 
dan sumber daya manusia yang ada di 
Indonesia, membuat investasi pada 
sektor industri barang konsumsi 
merupakan investasi yang cukup 
menjanjikan. Sehingga penulis 
tertarik meneliti mengenai indeks 
harga saham yang terjadi pada sektor 
industri barang konsumsi. 
Berdasarkan uraian 
sebelumnya yang masih terdapat 
perbedaan dari hasil penelitian diatas, 
maka penulis tertarik untuk 
melakukan penelitian dengan judul 
“Analisis Pengaruh Nilai Tukar, 
Suku Bunga, Inflasi Dan 
Pertumbuhan PDB Terhadap 
Indeks Harga Saham Sektor 
Industri Barang Konsumsi Di 
Bursa Efek Indonesia (BEI)”. 
 
KERANGKA TEORITIS YANG 
DIPAKAI DAN HIPOTESIS 
PASAR MODAL 
Pasar modal terdiri dari kata pasar dan 
modal, sehinga pasar modal 
didefinisikan sebagai tempat 
bertemunya permintaan dan 
penawaran terhadap modal, baik 
bentuk ekuitas maupun jangka 
panjang (Martalena & Malinda, 
2011:2). Sedangkan definisi lain 
mengenai pasar modal adalah tempat 
pertemuan antara pihak yang 
memiliki kelebihan dana dengan 
pihak yang membutuhkan dana 
dengan cara memperjualbelikan 
sekuritas, sedangkan tempat dimana 
terjadinya jual beli sekuritas disebut 
dengan bursa efek (Tandelilin, 
2010:26).  
Pasar modal merupakan salah 
satu upaya yang dilakukan oleh 
pemerintah dalam mendorong 
pertumbuhan ekonomi nasional 
dengan meningkatkan partisipasi 
masyarakat untuk memanfaatkan 
modal yang dimilikinya secara 
maksimal, serta menarik investor 
asing untuk menanamkan modalnya 
secara intensif. Pasar modal pada 
dasarnya memiliki fungsi besar bagi 
pihak-pihak yang ingin memperoleh 
keuntungan dalam berinvestasi dan 
pasar modal juga memiliki peranan 
yang penting bagi para investor dan 
perusahaan di Indonesia (Hadi, 
2013:16). 
 
INDEKS HARGA SAHAM 
Indeks harga saham dapat berguna 
sebagai indikator bagi investor dalam 
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menentukan pengambilan keputusan 
saham yang akan dipilih, karena 
indeks saham dapat menggambarkan 
pergerakan dari harga saham pada 
suatu industri atau kelompok usaha. 
Indeks harga saham adalah suatu 
indikator yang menunjukkan 
pergerakan harga saham (Martalena 
& Malinda, 2011:99). Indeks dapat 
berfungsi sebagai indikator tren pasar, 
artinya pergerakan indeks 
menggambarkan kondisi pasar pada 
suatu periode tertentu terkait kondisi 
pasar sedang aktif atau sebaliknya.  
Indeks pada pasar modal 
diharapkan memiliki lima fungsi (BEI, 
2008) yaitu : (1) sebagai indikator 
tren pasar, (2) sebagai indikator 
tingkat keuntungan, (3) sebagai tolak 
ukur (benchmark) kinerja suatu 
portofolio, (4) memfasilitasi 
pembentukan portofolio dengan 
strategi pasif, (5) memfasilitasi 
berkembangnya produk derivatif. 
Menurut IDX Fact Book 2018 
perhitungan indeks dapat 
menggunakan metodologi 
perhitungan indeks yaitu 
menggunakan rata-rata tertimbang 
nilai pasar (market value weighted 
average index) dengan rumus dasar 
perhitungan : (Lukisto & Anastasia, 
2014) 
𝐼𝑛𝑑𝑒𝑘𝑠 =
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝑃𝑎𝑠𝑎𝑟
𝑁𝑖𝑙𝑎𝑖 𝐷𝑎𝑠𝑎𝑟
 𝑋 100% 
 
Keterangan :  
Nilai Pasar  =   kumulatif        jumlah  
  saham  hari  ini dikali  
  harga    pasar     akhir  
  bulan       (kapitalisasi  
  pasar). 
Nilai Dasar =   Kumulatif        jumlah  
  saham pada hari dasar  
  di   kali   harga   dasar  
  pada hari dasar. 
NILAI TUKAR 
Kurs (exchange rate) adalah harga 
suatu mata uang relatif terhadap mata 
uang negara lain (Ekananda, 
2014:168). Nilai tukar terbagi atas 
nilai tukar rill (real exchange rate) 
dan nilai tukar nominal (nominal 
exchange rate). Nilai rill adalah nilai 
yang digunakan seseorang saat 
menukar barang dan jasa dari suatu 
negara dengan barang dan jasa dari 
negara lain. Sedangkan nilai tukar 
nominal adalah nilai yang digunakan 
seseorang saat menukar mata uang 
suatu negara dengan mata uang 
negara lain (Ekananda, 2014:177-
178). 
Pengukuran  pada  nilai  tukar 
mata uang atau kurs valuta memiliki 
empat jenis, yaitu : (Sukirno, 
2011:411) 
1. Selling Rate (Kurs Jual) 
2. Middle Rate (Kurs Tengah) 
3. Buying Rate (Kurs Beli) 
4. Flat Rate (Kurs Flat) 
Merujuk pada penelitian yang 
dilakukan oleh Pereira (2016)  
mengenai perhitungan nilai tukar , 
maka pada penelitian ini 
menggunakan kurs tengah. Kurs 
tengah adalah kurs antara kurs jual 
dan kurs beli valuta asing terhadap 
mata uang nasional, yang telah 
ditetapkan oleh bank sentral pada saat 
tertentu (Sukirno, 2011:411). Kurs 
tengah dapat dihitung menggunakan 
rumus sebagai berikut: (Ekananda, 
2014:201) 
Nilai Tukar = 
𝑲𝒃+𝑲𝒋
𝟐
 
Keterangan :  Kb  = Kurs Beli 
  Kj = Kurs Jual 
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SUKU BUNGA 
Suku Bunga merupakan timbal balik 
yang dikeluarkan atau dibayarkan 
sebagai konsekuensi dari peminjaman 
yang dilakukan atas penggunaan dana 
investasi (loanable funds). Tingkat 
suku bunga merupakan salah satu 
indikator dalam menentukan apakah 
seseorang akan melakukan investasi 
atau menabung (Boediono, 2014:76). 
Terdapat dua macam suku bunga 
(Kasmir, 2017) yaitu: 
a. Suku bunga nominal, yaitu suku 
bunga dalam nilai uang. Suku 
bunga nominal merupakan nilai 
yang dapat dibaca secara umum, 
menunjukkan sejumlah rupiah 
dalam setiap satu rupiah yang telah 
diinvestasikan. 
b. Suku bunga rill, yaitu suku bunga 
yang telah mengalami korelasi 
akibat inflasi dan didefinisikan 
sebagai suku bunga nominal 
dikurangi laju inflasi. 
Suku bunga merupakan tolak 
ukur harga atau nilai dari penggunaan 
dana investasi, sehingga suku bunga 
dapat digunakan sebagai indikator 
dalam berinvestasi dalam 
menentukan apakah investor akan 
menabung atau berinvestasi. Bank 
Indonesia mengeluarkan suku bunga 
acuan berupa BI Rate tetapi mulai 
tahun 2016 tepatnya bulan Agustus 
Bank Indonesia memberlakukan suku 
bunga acuan yang baru yaitu BI 7-
Day (Reverse) Repo Rate. Perbedaan 
dari BI Rate dengan BI 7-Day 
(Reverse) Repo Rate yaitu rentang 
waktu dari BI 7-Day (Reverse) Repo 
Rate lebih singkat dari pada BI Rate, 
sehingga memiliki suku bunga yang 
lebih rendah dari pada BI Rate, dan 
berdampak pada penyaluran kredit 
dari bank. Suku bunga acuan ini 
untuk mengendalikan likuiditas 
perekonomian Indonesia, menjaga 
dan memelihara kestabilan nilai 
Rupiah serta berupaya untuk menarik 
investor-investor domestik maupun 
asing agar menginvestasikan dananya 
ke dalam investasi pasar uang, seperti 
Sertifikat Bank Indonesia (SBI) 
ataupun deposito, menyebabkan 
investasi pada pasar modal akan 
tersaingi. 
 
INFLASI 
Inflasi merupakan harga yang 
cenderung naik secara terus menerus. 
Tingkat inflasi yang tinggi 
disebabkan oleh permintaan atas 
produk yang melebihi penawaran 
produk yang ditawarkan, sehingga 
harga cenderung mengalami kenaikan. 
Inflasi sendiri merupakan 
kecenderungan meningkatnya harga 
barang dan jasa secara umum dan 
terus menerus (Natsir, 2014:253).  
Inflasi yang tinggi mengakibatkan 
penurunan daya beli uang dan dapat 
mengurangi tingkat penghasilan rill 
yang diperoleh oleh investor. 
Penyebab utama dari inflasi adalah 
pertumbuhan jumlah uang, ketika 
bank sentral menciptakan uang dalam 
jumlah besar, maka uang menjadi 
turun drastis (Mankiw, 2002:223). 
 
PERTUMBUHAN PDB 
Produk domestik bruto (PDB) atau 
biasa disebut Gross Domestic 
Product (GDP) adalah seluruh barang 
dan jasa yang dihasilkan atau 
diproduksi oleh seluruh warga 
masyarakat pada suatu wilayah 
negara yang bersangkutan (termasuk 
produksi warga negara asing di 
negara tersebut) dalam periode 
tertentu biasanya dalam satu tahun 
(Prasetyo, 2011:28). Laju 
pertumbuhan ekonomi dapat dilihat 
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dari kenaikan output perkapita jangka 
panjang dari suatu negara, oleh 
karena itu pemakaian indikator 
pertumbuhan ekonomi dapat dilihat 
dalam kurun waktu tertentu dari suatu 
negara.  
Menurut Lukisto & Anastasia 
(2014) Pertumbuhan PDB dapat 
dihitung menggunakan rumus sebagai 
berikut : 
∆𝑷𝑫𝑩 =  
𝑷𝑫𝑩𝒙 −  𝑷𝑫𝑩(𝒙−𝟏)
𝑷𝑫𝑩(𝒙−𝟏)
 𝒙 𝟏𝟎𝟎% 
Keterangan :  
∆PDB  = Pertumbuhan        Ekonomi  
 (rate of growth) 
PDB  = Produk Domestik Bruto 
x-1  = Triwulan Sebelum 
 
PENGARUH NILAI TUKAR 
TERHADAP INDEKS HARGA 
SAHAM 
Pergerakan nilai tukar rupiah 
terhadap US dollar di Indonesia 
cukup signifikan. Ketika kondisi 
ekonomi memburuk, minat investasi 
akan terganggu sehingga aktivitas 
pasar modal dapat terganggu juga. 
Transaksi perusahaan yang 
menggunakan pembayaran dalam 
kurs US Dollar akan mendapatkan 
dampak negatif bila perusahaan 
tersebut memiliki hutang dalam 
Dollar serta penjualan yang dilakukan 
hanya sebatas penjualan secara lokal, 
sehingga harga saham perusahaan 
yang terkena dampak negatif akan 
mengalami penurunan harga saham di 
bursa efek.  
Hasil Penelitian yang 
dilakukan oleh Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013), Amin (2012), 
dan Zilamsari, Ilmi dan Nadir (2017) 
pada IHSG membuktikan bahwa 
variabel nilai tukar berpengaruh 
secara negatif signifikan terhadap 
indeks harga saham gabungan (IHSG). 
Hal ini menunjukkan jika 
meningkatnya nilai tukar rupiah  
maka akan diikuti oleh menurunnya 
indeks harga saham dan sebaliknya.  
Perusahaan akan 
mendapatkan dampak positif bila 
perusahaan melakukan kegiatan 
ekspor barang dagangannya 
menggunakan pembayaran dalam 
kurs US Dollar, sehingga perusahaan 
yang terkena dampak positif akan 
meningkatkan harga saham yang 
dimilikinya. Penelitian yang 
dilakukan oleh Wismantara dan 
Darmayanti (2017) pada IHSG,  
Simbolon dan Purwanto (2018) pada 
sektor real estate dan properti,  Krisna 
dan Wirawati (2013) pada IHSG,  dan 
penelitian oleh Kusuma dan Badjra 
(2016) pada IHSG membuktikan 
bahwa variabel kurs rupiah terhadap 
US Dollar berpengaruh secara positif 
signifikan terhadap indeks harga 
saham. Hal ini karena kurs rupiah 
yang melemah terhadap Dollar akan 
menarik minat para investor asing 
untuk berinvestasi pada saham di 
Indonesia. 
H1 : Nilai       Tukar       berpengaruh 
signifikan terhadap Indeks 
Harga Saham Sektor Industri 
Barang Konsumsi di BEI 
 
PENGARUH SUKU BUNGA 
TERHADAP INDEKS HARGA 
SAHAM 
Suku bunga acuan yaitu BI Rate dan 
BI 7-Days (Reverse) Repo Rate 
secara tidak langsung mempengaruhi 
tingkat suku bunga di pasar, apabila 
suku bunga mengalami kenaikan 
maka suku bunga umum ikut 
mengalami kenaikan dan berlaku juga 
sebaliknya. Suku bunga sebagai daya 
tarik individu untuk menabung 
kelebihan dana yang dimilikinya, 
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sehingga apabila suku bunga rendah 
dapat mempengaruhi investor untuk 
berinvestasi dalam bentuk saham. 
Suku bunga yang rendah akan 
mengakibatkan aktivitas investasi dan 
harga saham meningkat. Sebaliknya 
jika suku bunga tinggi maka akan 
membuat investor beralih 
menginvestasikan modalnya ke 
instrumen pasar uang dan membuat 
berkurangnya aktivitas investasi di 
pasar modal.  
Hasil penelitian yang 
dilakukan Hismendi, Hamzah dan 
Musnadi (2013) pada IHSG 
membuktikan bahwa variabel suku 
bunga berpengaruh secara negatif 
signifikan terhadap indeks harga 
saham. Hal ini dikarenakan 
meningkatnya suku bunga dapat 
mempengaruhi tingkat suku bunga 
kredit dan simpanan. Jika tingkat 
suku bunga deposito semakin tinggi 
maka akan memicu para investor 
untuk memilih menyimpan uangnya 
di bank. 
H2 : Suku       Bunga      berpengaruh  
negatif signifikan terhadap 
Indeks Harga Saham Sektor 
Industri Barang Konsumsi di 
BEI 
 
PENGARUH INFLASI 
TERHADAP INDEKS HARGA 
SAHAM 
Inflasi yang tinggi dapat menurunkan 
indeks harga saham suatu perusahaan, 
dikarenakan menurunnya daya beli 
konsumen terhadap produk yang 
ditawarkan disebabkan oleh 
permintaan atas produk yang 
melebihi penawaran produk sehingga 
meningkatkan harga jual produk. 
Maka biaya yang dikeluarkan oleh 
perusahaan juga meningkat dengan 
adanya dampak inflasi pada 
kebutuhan pokok. Biaya yang 
meningkat dapat mengakibatkan 
beban yang dikeluarkan oleh 
perusahaan akan meningkat pula. 
Sehingga beban yang meningkat 
dapat meningkatkan harga jual dari 
suatu produk perusahaan dan dapat 
mengakibatkan kurangnya minat 
membeli dari konsumen, dikarenakan 
harga yang semakin tinggi.  
Hasil penelitian yang 
dilakukan oleh Wismantara dan 
Darmayanti (2017), dan Zilamsari, 
Ilmi dan Nadir (2017) pada IHSG 
membuktikan bahwa variabel inflasi 
berpengaruh negatif signifikan 
terhadap harga saham. Hal tersebut 
menunjukkan bahwa Inflasi yang 
tinggi dapat menyebabkan turrunnya 
profitabilitas suatu perusahaan 
sehingga akan menurunkan 
pembagian dividen dan daya beli 
masyarakat sehingga dapat 
memberikan informasi yang buruk 
bagi para investor dan dapat 
mengakibatkan turunnya harga saham 
perusahaan. 
H3 : Inflasi     berpengaruh     negatif  
signifikan terhadap Indeks 
Harga Saham Sektor Industri 
Barang Konsumsi di BEI 
 
PENGARUH PERTUMBUHAN 
PDB TERHADAP INDEKS 
HARGA SAHAM 
Semakin meningkatnya PDB per 
kapita suatu negara, maka mampu 
memberikan pertumbuhan ekonomi 
nasional yang relatif tinggi bagi suatu 
negara. Kinerja ekonomi yang 
meningkat tercermin oleh laju PDB, 
membuat investor cenderung akan 
banyak berinvestasi di pasar modal 
terutama saham. Pertumbuhan PDB 
diartikan sebagai adanya kemampuan 
daya beli konsumen yang semakin 
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meningkat, yang berdampak pada 
investor memperoleh modal 
berinvestasi di pasar modal 
meningkat. Sehingga investor akan 
cenderung menggunakan modalnya 
untuk berinvestasi dengan melihat 
peluang dari pertumbuhan PDB suatu 
negara tersebut.  
Hasil Penelitian yang 
dilakukan oleh Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013) pada IHSG serta 
penelitian lain dari Kusuma dan 
Badjra (2016) pada IHSG 
membuktikan bahwa variabel tingkat 
pertumbuhan GDP berpengaruh 
positif signifikan terhadap pergerakan 
IHSG. Hal ini dikarenakan jika 
pertumbuhan ekonomi membaik 
maka daya beli masyarakatpun akan 
meningkat dan membuat peningkatan 
penjualan bagi perusahaan, dan 
menghasilkan suatu keuntungan 
untuk perusahaan. Sehingga indeks 
harga saham di pasar modal juga akan 
meningkat. 
H4 : Pertumbuhan                       PDB   
berpengaruh  Positif  signifikan  
terhadap  Indeks  Harga Saham 
Sektor Industri Barang 
Konsumsi di BEI 
 
Kerangka pemikiran yang 
mendasari penelitian ini dapat 
digambarkan sebagai berikut : 
Gambar 3 
KERANGKA PEMIKIRAN 
 
METODE PENELITIAN 
 
Klasifikasi Sampel 
Populasi dari penelitian ini adalah 
seluruh indeks harga saham sektoral 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI). Sampel dalam 
penelitian ini adalah indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi di BEI. Sedangkan teknik 
pengambilan sampel yang digunakan 
adalah metode purposive sampling 
karena mempertimbangkan batasan 
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penelitian yang dimiliki, dengan 
kriteria berupa Indeks Harga Saham 
Sektor Industri Barang Konsumsi 
yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode Triwulan I 
Tahun 2012 sampai dengan Triwulan 
III Tahun 2019. 
 
Data Penelitian 
Penelitian ini menggunakan data 
sekunder yang bersumber dari pihak 
penyedia data yaitu website resmi 
perusahaan, Bursa Efek Indonesia 
(BEI), Badan Pusat Statistik (BPS) 
dan Bank Indonesia (BI) Metode 
yang digunakan dalam pengumpulan 
data untuk penelitian ini yaitu dengan 
metode dokumentasi. 
 
Variabel Penelitian 
Variabel penelitian yang digunakan 
dalam penelitian ini meliputi variabel 
dependen yaitu indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi dan 
variabel independen yaitu nilai tukar, 
suku bunga, inflasi dan pertumbuhan 
PDB. 
 
Definisi Operasional Variabel 
Indeks Harga Saham 
Indeks Harga Saham dapat sebagai 
indikator dalam menentukan 
pengambilan keputusan saham yang 
akan dipilih oleh investor. Dalam 
pengukuran variabel ini 
menggunakan indeks harga saham 
pada sektor Industri Barang 
Konsumsi di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) dari harga penutupan (closing 
price) selama periode Triwulan I 
Tahun 2012 sampai dengan Triwulan 
III Tahun 2019 yang diperoleh dari 
website Bursa Efek Indonesia (BEI).  
 
Nilai Tukar 
Nilai   tukar   merupakan   nilai   mata 
uang suatu negara terhadap mata uang 
negara lain, dilihat dari presentase 
naik atau turunnya nilai suatu mata 
uang sebuah negara terhadap negara 
lain. Dalam penelitian ini satuan ukur 
nilai tukar menggunakan nilai tukar 
Rupiah terhadap Dollar pada 
penutupan perdagangan selama 
periode Triwulan I Tahun 2012 
sampai dengan Triwulan  III  Tahun   
2019   yang   diperoleh   dari   website  
Bank  Indonesia. 
 
Suku Bunga 
Suku bunga acuan yang digunakan 
oleh Bank Indonesia bertujusn untuk 
mengendalikan likuiditas 
perekonomian di Indonesia. Data 
suku bunga yang digunakan adalah 
data BI Rate dan BI 7-Day (Reverse) 
Repo Rate selama Triwulan I Tahun 
2012 sampai dengan Triwulan III 
Tahun 2019 dari website Bank 
Indonesia. 
 
Inflasi 
Inflasi merupakan harga yang 
cenderung naik secara terus menerus. 
Kenaikan harga terjadi secara umum 
dan tidak pada satu barang saja. Data 
inflasi yang digunakan adalah data 
closing price yang diperoleh dari 
website Bank Indonesia periode 
Triwulan I Tahun 2012 sampai 
dengan Triwulan III Tahun 2019.  
 
Pertumbuhan PDB 
Produk Domestik Bruto (PDB) 
merupakan nilai pasar keseluruhan 
semua barang dan jasa yang 
diproduksi dalam perekonomian 
wilayah tertentu selama kurun waktu 
tertentu. Dalam penelitian ini 
menggunakan perubahan PDB tiap 
triwulan yang di peroleh dari website 
Badan Pusat Statistik (BPS) selama 
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periode Triwulan I Tahun 2012 
sampai dengan Triwulan III Tahun 
2019. 
 
Alat Analisis 
Untuk   mengetahui   arah pengaruh 
dan mengetahui apakah bernilai 
positif atau negatif dari variabel nilai 
tukar, suku bunga, inflasi dan 
pertumbuhan PDB terhadap Indeks 
Harga Saham pada Sektor Industri 
Barang Konsumsi. sehingga 
penelitian ini menggunakan analisis 
regresi linier berganda. 
 
Alasan dipilihnya model 
regresi linier berganda adalah untuk 
menguji pengaruh beberapa variabel 
bebas yaitu nilai tukar, suku bunga, 
inflasi dan pertumbuhan PDB 
terhadap variabel terikat yaitu Indeks 
Harga Saham pada Sektor Industri 
Barang Konsumsi, maka berikut ini 
adalah persamaan linier : 
𝑌 = 𝛼 + 𝛽1𝑋1 + 𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋3 + 𝛽4𝑋4 + 𝑒  
Keterangan : 
Y = Indeks Harga Saham Sektor  
 Industri Barang Konsumsi 
α = Konstanta 
β1-β4 = Koefisien Regresi 
X1 = Nilai Tukar 
X2 = Suku Bunga  
X3 = Inflasi 
X4 = Pertumbuhan PDB 
e = Error  
 
HASIL PENELITIAN DAN 
PEMBAHASAN 
Analisis Deskriptif 
Analisis deskriptif bertujuan untuk 
mendeskripsikan gambaran dari data 
yang diperoleh dan menjelaskan 
berupa nilai rata-rata, standar deviasi, 
nilai minimum dan nilai maksimum 
dari variabel nilai tukar, suku bunga,   
inflasi, pertumbuhan PDB dan   
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. 
 
Tabel 1 
HASIL ANALISIS STATISTIK DEKSRIPTIF DATA 
Sumber ; data diolah 
 
Berdasarkan Tabel 1 diatas, 
nilai tukar terendah sebesar Rp. 
9.088,33 pada triwulan I tahun 2012, 
sedangkan nilai tukar tertinggi 
sebesar Rp. 14.684,33 pada triwulan 
III tahun 2018. Nilai mean pada nilai 
tukar sebesar 12.509,4623 > nilai 
standard deviation sebesar 
1.733,71671, sehingga data bersifat 
homogen. 
 Suku bunga terendah sebesar 
4,25 persen pada triwulan IV tahun 
2017 dan triwulan I tahun 2018, 
sedangkan suku bunga tertinggi 
sebesar 7,67 persen pada triwulan IV 
tahun 2014/ Nilai mean pada suku 
bunga sebesar 6,1103 > nilai standard 
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deviation sebesar1,13042, sehingga 
data bersifat homogen. 
Inflasi terendah sebesar 2,62 
persen pada triwulan I tahun 2019, 
sedangkan inflasi tertinggi sebesar 
8,60 persen pada triwulan III tahun 
2013. Nilai mean inflasi sebesar 
4,7577 > nilai standard deviation 
sebesar 1,74522, sehingga data 
bersifat homogen. 
Pertumbuhan PDB terendah 
sebesar negatif 16,90 persen pada 
triwulan I tahun 2014, sedangkan 
pertumbuhan PDB tertinggi sebesar 
6,34 persen pada triwulan III tahun 
2013. Nilai mean pertumbuhan PDB 
sebesar 1,1806 < nilai standard 
deviation sebesar 4,21270, sehingga 
data bersifat heterogen. 
Indeks harga saham sektor 
industri barang konsumsi terendah 
sebesar Rp. 1.334,63 pada triwulan I 
tahun 2012, sedangkan indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi tertinggi sebesar Rp. 
2.763,24. Nilai mean indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi sebesar 2.170,1110 > nilai 
standard deviation sebesar 371,35718, 
sehingga data bersifat homogen. 
 
Tabel 2 
ANALISIS REGRESI LINIER BERGANDA 
Variabel 
Koefisien 
Regresi 
Standard 
Error 
T 
Hitung 
T Tabel Sig. Keputusan r r2 
Konstanta 357,039 293,915 1,215      
Nilai Tukar 0,187 0,019 10,089 +/-2,056 0,000 H0 ditolak 0,892 0,796 
Suku Bunga -99,894 37,471 -2,666 -1,706 0,013 H0 ditolak -0,463 0,214 
Inflasi 18,517 25,759 0,719 -1,706 0,479 H0 diterima 0,140 0,020 
Pertumbuhan 
PDB 
-0,094 7,133 -0,013 +1,706 0,990 H0 diterima -0,003 0,000 
F Hitung = 33,403 
F Tabel   = 2,74 
Sig. F      = 0,000 
R             = 0,915 
R Square = 0,837 
Sumber : data diolah 
 
Dalam penelitian uji F 
digunakan untuk menguji secara 
simultan atau Bersama-sama variabel 
independen (nilai tukar, suku bnga, 
inflas dan pertumbuhan PDB) 
terhadap variabel dependen (Indeks 
Harga Saham sektor Industri Barang 
Konsumsi). 
Berdasarkan Tabel 2 yaitu 
diperoleh hasil bahwa F hitung 
sebesar 33,403 lebih besar dari pada F 
tabel = 2,74 (0,05; 4; 26) dan nilai 
signifikan sebesar 0,000 lebih kecil 
dari 0,05, maka H0 ditolak atau H1 
diterima, artinya semua variabel 
independen (nilai tukar, suku bunga, 
inflasi dan pertumbuhan PDB) secara 
simultan memiliki pengaruh terhadap 
variabel dependen (Indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi). 
Nilai koefisien determinasi 
(R2) adalah sebesar 0,837 artinya 
perubahan pada Indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi 
sebesar 83,7 persen disebabkan oleh 
variabel nilai tukar, suku bunga, 
inflasi dan pertumbuhan PDB secara 
simultan, sedangkan sisanya sebesar 
16,3 persen dipengaruhi oleh variabel 
lain diluar model hasil penelitian. 
Variabel yang memiliki kontribusi 
paling besar yaitu variabel nilai tukar 
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sebesar 79,6 persen terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi. 
Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Simbolon dan 
Purwanto (2018), Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013), Kusuma dan 
Badjra (2016) yang menyatakan 
bahwa variabel nilai tukar, suku 
bunga, inflasi dan pertumbuhan PDB 
secara simultan berpengaruh 
signifikan terhadap indeks harga 
saham. 
 
Pengaruh Nilai Tukar Terhadap 
Indeks Harga Saham Sektor 
Industri Barang Konsumsi 
Berdasarkan Tabel 2, bahwa nilai t 
hitung nilai tukar sebesar 10,089 lebih 
besar dari t tabel sebesar 2,056 
(0,025;26) dengan signifikan 0,000 < 
0,05 dan nilai koefisien regresi 
sebesar 0,187 sehingga H0 ditolak 
dan H1 diterima, yang berarti variabel 
nilai tukar secara parsial memiliki 
pengaruh positif signifikan terhadap 
Indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. Koefisien 
determinasi parsial Nilai Tukar yaitu 
sebesar 0,796, maka secara parsial 
Nilai Tukar memberi kontribusi 
sebesar 79,6 persen terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi. 
Nilai tukar memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi. Hasil pengujian ini 
mengindikasikan jika nilai tukar 
rupiah melemah, maka indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi akan menurun, begitu pula 
sebaliknya. Rupiah yang menguat 
akan berdampak pada harga barang 
yang dijual oleh perusahaan 
cenderung stabil atau malah menurun, 
membuat daya beli konsumen 
meningkat. Posisi neraca 
perdagangan dan keuntungan yang 
didapatkan juga akan semakin baik 
atau meningkat, sehingga investor 
tertarik untuk melepaskan dana yang 
dimiliki untuk berinvestasi dengan 
harapan mendapatkan keuntungan 
yang besar membuat indeks harga 
saham terutama di sektor industri 
barang konsumsi akan meningkat.   
Rupiah     yang     melemah     
akan     berdampak     pada   beban 
operasional perusahaan yang 
meningkat karena hutang yang 
dimiliki dalam bentuk Dollar, 
sehingga perusahaan membayarkan 
lebih banyak Rupiah dan membuat 
harga barang yang dijualnya semakin 
mahal, tetapi daya beli konsumen 
cenderung menurun. Hal tersebut 
berimbas pada penghasilan atau laba 
yang dimilikinya semakin menurun 
dan membuat investor tidak memiliki 
daya tarik untuk berinvestasi pada 
pasar modal terutama saham, 
sehingga indeks harga saham 
terutama di sektor industri barang 
konsumsi akan melemah. 
Hasil dalam penelitian ini 
mendukung penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Wismantara dan 
Darmayanti (2017), Simbolon dan 
Purwanto (2018), Krisna dan 
Wirawati (2013), Kusuma dan Badjra 
(2016) yang menyatakan bahwa nilai 
tukar berpengaruh positif signifikan 
terhadap indeks harga saham, 
sedangkan hasil penelitian ini tidak 
mendukung hasil penelitian dari 
Hismendi, Hamzah dan Musnadi 
(2013), Amin (2012), Zilamsari, Ilmi 
dan Nadir (2017), yang menyatakan 
bahwa nilai tukar berpengaruh negatif 
signifikan    terhadap    indeks    harga  
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saham. 
 
Pengaruh Suku Bunga Terhadap 
Indeks Harga Saham Sektor 
Industri Barang Konsumsi 
Berdasarkan Tabel 2, dilihat bahwa 
nilai t hitung suku bunga sebesar -
2,666 lebih kecil dari t tabel sebesar -
1,706 (0,05;26) dengan signifikan 
0,013 < 0,05 dan nilai koefisien 
regresi sebesar -99,894 sehingga H 
ditolak dan H1 diterima, yang berarti 
artinya variabel suku bunga secara 
parsial memiliki pengaruh negatif 
signifikan terhadap Indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi. Koefisien determinasi 
parsial Suku Bunga yaitu sebesar 
0,214, maka secara parsial Suku 
Bunga memberi kontribusi sebesar 
21,4 persen terhadap indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi. 
Suku bunga memiliki 
pengaruh negatif signifikan terhadap 
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. Hasil pengujian ini 
mengindikasikan bahwa suku bunga 
yang rendah mengakibatkan indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi meningkat, begitu pula 
sebaliknya. Suku bunga acuan yang 
rendah, membuat instrumen moneter 
lainnya juga akan rendah seperti 
halnya deposito. Ketika suku bunga 
deposito rendah maka keuntungan 
yang didapat juga akan rendah, 
kemudian membuat investor lebih 
tertarik menginvestasikan dananya di 
pasar modal karena keuntungan yang 
ditawarkan atau return yang 
didapatkan lebih besar dari pada pasar 
uang, meskipun dengan risiko yang 
tinggi pada pasar modal tetapi dengan 
return yang tinggi pula akan 
membuat investor cenderung tertarik 
berinvestasi pada pasar modal, 
sehingga membuat indeks harga 
saham akan meningkat terutama di 
sektor industri barang konsumsi. 
Suku bunga merupakan faktor 
yang dapat diperhitungkan oleh 
investor. Suku bunga yang tinggi 
dapat mempengaruhi suku bunga 
simpanan dan kredit, sehingga 
investor akan cenderung menyimpan 
uangnya di bank dan mengalihkan 
dananya ke pasar uang (tabungan 
maupun deposito). Kenaikan suku 
bunga juga dapat meningkatkan suku 
bunga deposito, sehingga keuntungan 
yang didapat bisa lebih tinggi dari 
pada return pada saham dan risiko 
pada deposito atau pasar uang juga 
lebih kecil dari pada pada saham atau 
pasar modal. Dampak dari hal 
tersebut dapat membuat Investor 
beralih ke pasar uang dengan tujuan 
mendapatkan keuntugan yang lebih 
besar dan risiko yang kecil, sehingga 
membuat harga saham terutama di 
sektor industri barang konsumsi juga 
dapat menurun.  
Hasil dalam penelitian ini 
mendukung penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Simbolan dan 
Purwanto (2018), Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013) yang 
menyatakan bahwa suku bunga 
berpengaruh negatif signifikan 
terhadap indeks harga saham, 
sedangkan hasil penelitian ini tidak 
mendukung hasil penelitian dari 
Wismantara dan Darmayanti (2017), 
Amin (2012) yang menyatakan 
bahwa suku bunga berpengaruh 
positif signifikan terhadap indeks 
harga saham, begitu juga dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Krisna 
dan Wirawati (2013) yang 
menyatakan bahwa suku bunga tidak 
berpengaruh   terhadap   indeks   harga 
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saham. 
 
Pengaruh Inflasi Terhadap Indeks 
Harga Saham Sektor Industri 
Barang Konsumsi 
Berdasarkan Tabel 2, bahwa nilai t 
hitung inflasi sebesar 0,719 lebih 
besar dari t tabel sebesar -1,706 
(0,05;26) dengan signifikan 0,479 > 
0,05 dan nilai koefisien regresi 
sebesar 18,517 sehingga H0 diterima 
dan H1 ditolak, yang berarti artinya 
variabel inflasi secara parsial 
memiliki pengaruh positif tidak 
signifikan terhadap Indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi. Koefisien determinasi 
parsial Inflasi yaitu sebesar 0,020, 
maka secara parsial Inflasi memberi 
kontribusi sebesar 2 persen terhadap 
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. 
Inflasi memiliki pengaruh 
positif tidak signifikan terhadap 
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. Hasil pengujian ini 
mengindikasikan bahwa naik 
turunnya inflasi tidak memiliki 
dampak pada pergerakan indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi, masyarakat akan 
cenderung tetap membeli produk-
produk di perusahaan sektor barang 
konsumsi, karena beranggapan bahwa 
produk-produk tersebut merupakan 
suatu kebutuhan sehari-hari, sehingga 
perusahaan masih memiliki 
pendapatan serta laba yang stabil 
membuat inflasi tidak berdampak 
kepada naik turunnya indeks harga 
saham sektor industri barang 
konsumsi. Inflasi menunjukkan 
bahwa tidak secara langsung 
mempengaruhi keputusan investor 
dalam berinvestasi, investor masih 
cenderung mengamati dan menunggu 
faktor lainnya, kemudian investor 
mengambil langkah selanjutnya yaitu 
menginvestasikan dananya ke saham 
yang tepat. 
Hasil dalam penelitian ini 
mendukung penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Hismendi, Hamzah 
dan Musnadi (2013), yang 
menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh positif tidak signifikan 
terhadap indeks harga saham, 
sedangkan hasil penelitian ini tidak 
mendukung hasil penelitian dari 
Wismantara dan Darmayanti (2017), 
Zilamsari, Ilmi dan Nadir (2017) yang 
menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh negatif signifika 
terhadap indeks harga saham, begitu 
juga dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Simbolon dan 
Purwanto (2018), Krisna dan 
Wirawati (2013) yang menyatakan 
bahwa inflasi berpengaruh positif 
signifikan terhadap indeks harga 
saham, penelitian yang dilakukan 
oleh Kusuma dan Badjra (2016), 
Amin (2012) juga tidak didukung 
oleh hasil penelitian ini yang 
menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap indeks harga saham. 
 
Pengaruh Pertumbuhan PDB 
Terhadap Indeks Harga Saham 
Sektor Industri Barang Konsumsi 
Berdasarkan Tabel 2, bahwa nilai t 
hitung pertumbuhan PDB sebesar -
0,013 lebih kecil dari t tabel sebesar 
1,706 (0,05;26) dengan signifikan 
0,990 > 0,05 dan nilai koefisien 
regresi sebesar -0,094 sehingga H0 
diterima dan H1 ditolak, yang berarti 
artinya variabel pertumbuhan PDB 
secara parsial memiliki pengaruh 
negatif tidak signifikan terhadap 
Indeks harga saham sektor industri 
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barang konsumsi. koefisien 
determinasi parsial Pertumbuhan 
PDB yaitu sebesar 0,000, maka secara 
parsial Pertumbuhan PDB memberi 
kontribusi sebesar 0 persen terhadap 
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. 
Pertumbuhan PDB memiliki 
pengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap indeks harga saham sektor 
industri barang konsumsi. Hasil 
pengujian ini mengindikasikan bahwa 
pertumbuhan PDB tidak memiliki 
dampak pada indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi, 
karena masyarakat tetap cenderung 
membeli produk - produk di 
perusahaan industri barang konsumsi, 
sehingga pertumbuhan PDB yang 
meningkat ataupun memburuk tidak 
memiliki pengaruh. Penyebab lainnya 
ialah PDB yang diukur menggunakan 
PDB miliki masyarakat Indonesia 
atau investor lokal, sedangkan 
perusahaan di BEI tidak hanya 
dipegang oleh investor lokal tetapi 
sebagaian besar dipegang oleh 
investor asing, maka PDB menjadi 
tidak memiliki pengaruh terhadap 
indeks harga saham sektor industri 
barang konsumsi. 
Hasil dalam penelitian ini 
tidak mendukung hasil pnelitian dari 
Hismendi, Hamzah dan Musnadi 
(2013), Kusuma dan Badjrah (2016) 
yang menyatakan bahwa 
pertumbuhan PDB berpengaruh 
positif signifikan terhadap indeks 
harga saham, begitu juga dengan hasil 
penelitian yang dilakukan oleh 
Simbolon dan Purwanto (2018) yang 
menyatakan bahwa pertumbuhan 
PDB berpengaruh positif tidak 
signifikan. 
 
KESIMPULAN, 
KETERBATASAN DAN SARAN 
Tujuan penelitian ini adalah untuk 
menguji pengaruh nilai tukar, suku 
bunga, inflasi dan pertumbuhan PDB 
terhadap indeks harga saham sektor 
industri barang konsumsi di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) periode 
triwulan I tahun 2012 sampai dengan 
triwulan III tahun 2019. Penelitian ini 
menggunakan data sekunder yang 
diperoleh dari website Bank 
Indonesia (BI) dan Badan Pusat 
Statistik (BPS). Berdasarkan hasil 
analisis statistik dan pembahasan 
yang telah di uraikan pada bab 
sebelumnya, maka diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Nilai tukar memiliki pengaruh 
positif signifikan terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi. 
2. Suku bunga memiliki pengaruh 
negatif signifikan terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi.  
3. Inflasi memiliki pengaruh positif 
tidak signifikan terhadap indeks 
harga saham sektor industri barang 
konsumsi. 
4. Pertumbuhan PDB memiliki 
pengaruh negatif tidak signifikan 
terhadap indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi. 
5. Secara simultan nilai tukar, suku 
bunga, inflasi dan pertumbuhan 
PDB berpengaruh signifikan 
terhadap indeks harga saham 
sektor industri barang konsumsi. 
 
Penyusunan dalam penelitian 
ini, memiliki beberapa keterbatasan 
yang dapat mempengaruhi hasil 
penelitian, antara lain: 
1. Membatasi variabel, pengukuran 
terhadap indeks harga saham 
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sektor industri barang konsumsi 
hanya menggunakan beberapa 
variabel makro ekonomi seperti : 
nilai tukar, suku bunga, inflasi dan 
pertumbuhan PDB. 
2. Membatasi Periode yang diteliti, 
hanya meneliti pada triwulan I 
tahun 2012 sampai dengan 
triwulan III tahun 2019. 
3. Membatasi jumlah sampel yang 
digunakan sebanyak 31 data. 
 
Peneliti memberikan saran 
yang diharapkan dapat bermanfaat 
pada penelitian selanjutnya yang aka 
menggunakan penelitian ini sebagai 
bahan referensi : 
1. Bagi investor 
Bagi investor dalam mengambil 
keputusan untuk berinvestasi, 
sebelumnya terlebih dahulu 
memperhatikan faktor-faktor makro 
ekonomi, terutama nilai tukar, suku 
bunga, inflasi dan pertumbuhan PDB. 
Faktor tersebut  telah  ter-uji  dan  
terbukti  secara  simultan  
berpengaruh  terhadap indeks harga 
saham pada sektor industri barang 
konsumsi, terutama faktor nilai tukar 
yang secara parsial berpengaruh 
positif dan suku bunga yang secara 
parsial berpengaruh negatif terhadap 
indeks harga saham pada sektor 
industri barang konsumsi di bursa 
efek Indonesia (BEI). 
2. Bagi peneliti selanjutnya 
Bagi penelitian selanjutnya, 
sebaiknya menambah variabel makro 
ekonomi seperti, harga minyak, 
jumlah uang beredar, dan harga emas 
dunia karena variabel tersebut 
merupakan komoditas utama yang 
dibutuhkan oleh setiap negara dan 
agar pengaruh terhadap indeks harga 
saham pada sektor industri barang 
konsumsi lebih kuat, karena 
kontribusi untuk nilai tukar, suku 
bunga, inflasi dan pertumbuhan PDB 
terhadap indeks harga saham pada 
sektor industri barang konsumsi 
sebesar 83,7 persen. 
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